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I. 


In den Vereinigten Staaten erhob sich vor nunmehr zwölf 
Jahren eine Bewegung, welche die Vernichtung der Trusts an- 
strebte. Seit jener Zeit haben von den 51 Staaten und Terri- 
torien, welche die Union bilden, 27 dieses Ziel durch gesetzliche 
Verbote, die sie gegen das Dasein der Trusts richteten, zu er- 
reichen gesucht; und 15 Staaten haben durch Verfassungsartikel 
den Trust als gemeingefährlich gekennzeichnet und seinen Unter- 
gang im Interesse der politischen und sozialen Gemeinschaft ge- 
fordert. Die Bundesregierung kam diesen Bestrebungen der Einzel- 
staaten bereitwillig zu Hilfe, indem sie im Jahre 1890 ein Anti- 
trust-Gesetz annahm, das seine Wirkung über die Jurisdietion 
der Einzelstaaten hinaus auf ihren Verkehr unter einander und mit 
dem Ausland erstrecken sollte. 

Nach diesem verschwenderischen Aufwand an legislativen 
Mitteln durfte man wohl glauben, dafs die Tage des Trusts ge- 
zählt seien, und dafs das Trustprablem, das die Gemüther immer 
mehr beunruhigte, eine Lösung nicht mehr fordern würde. Es 
liefs sich erwarten, dafs die kommenden Generationen diese eigen- 
artige Gesellschaftsform und die mit ihr verbundenen Gefahren 
nur noch als das Produkt einer überwundenen Kulturperiode aus 
geschiehtlicher Ueberlieferung kennen lernen würden. Welch’ 
glückliche, trustlose Zeit war ihnen dank der Weisheit vorsorg- 
licher Gesetzgeber beschieden! Mit welchem Jubel würde man in 
späteren Jahren die Erlösung des amerikanischen Volkes vom 
Trust festlich begehen können! Ist diese Erwartung heute irgend- 
wie ihrer Erfüllung näher gerückt, läfst sich hoffen, dafs das 
Trustproblem infolge der Antitrust-Gesetzgebung demnächst wirk- 
lich versshwinden wird? 
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Wirft man einen flüchtigen Bliek nur in die volkswirthschaft- 
liche Litteratur von gestern und heute, verfolgt man die gleich- 
zeitig erfolgten Öffentlichen Kundgebungen, so wird man nicht 
nur von der Fortdauer des Trustproblems überrascht, sondern 
mehr noch dureh die Wucht, mit der es trotz aller während 
der letzten zwölf Jahre ergangenen Verbote in die Erschei- 
nung tritt. 

Es tagte vom 13. bis 16. September 1899 eine Trust- 
Konferenz in Chicago, und eine Woche später tagte eine zweite, 
weniger bedeutungsvolle in St. Louis. Die ersten Beamten der 
Staaten, die leitenden Politiker und Juristen, die Finanzmagnaten 
des Landes, die in Amerika anerkannten wissenschaftlichen 
Autoritäten der Nationalökonomie, die Vertreter aller interessirten 
gewerblichen Berufe — insgesammt wohl über 400 Personen — 
beteiligten sich an den Verhandlungen der Chieagoer Konferenz, 
die die wichtigsten, mit dem Trustproblem gegebenen Fragen von 
allen Seiten beleuchteten. 

Ein Vierteljahr verging und zwischen Weihnachten und Neu- 
jahr hielt die amerikanische Volkswirthschaftliche Gesellschaft 
ihre Jahresversammlung in der Universitätsstadt Ithaca ab, und 
auch sie widmete einen Tag ihrer Verhandlungen der Erörterung 
des ‘Trustproblems.*) 

Bald darauf erschien der vorläufige Bericht der von der 
Bundesregierung durch Gesetz vom 18. Juni 1898 eingesetzten 
Industrial Commission, die sich von Anfang an mit der Unter- 
suchung der Trusts beschäftigt hatte. Die Zeugenaussagen, welche 
diese Kommission aufgenommen hat, füllen allein 1300 Seiten 
ihres Berichts. Im Zusammenhang damit hat das Arbeitsamt der 
Vereinigten Staaten die Einwirkung der Trusts auf die Höhe der 
Löhne und Preise statistisch zu erfassen gesucht.**) Diese Enqueten, 
denen viele andere vorangegangen sind, bekunden, dafs die Re- 
gierung das Rätsel der Trusts noch immer nicht gelöst hat, uud 
dafs es ihrer prohibitiven Gesetzgebung nicht gelungen ist, die 
Geister zu beschwören. 

Begleitend tritt der Chor der öffentlichen Meinung auf, der 


*) Publications of the American Economic Association. Third Series, 
Vol I. No. 1. Februar 1900. 
**) Bulletin of the Departement of Labor. No. 29, July 1900. 
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in zahllosen Trustartikeln der Zeitungen und Zeitschriften jeder 
Art immer lauter ertönt.*) 

Vor mehreren Jahren sehon hatte Ernst v. Halle in zwei 
Büchern**) werthvolles Material zur Entwiekelungsgeschiehte der 
Trusts zusammengetragen und ihnen eine wissenschaftliche Be- 
handlung zu Theil werden lassen. Verschiedene Werke, die kürz- 
lich erschienen sind, lassen erkennen, daís das wissenschaftliche 
Interesse am Trustproblem noch nicht erkaltet ist, und dals die 
Professoren sich immer tiefer hinein versenken.***) 

Die Kundgebungen, mit denen die politischen Parteien der 
Union die Präsidentschaftskampagne des Jahres 1900 eröffnet 
haben, stehen durchweg in einem feindlichen Gegensatz zu ein- 
ander, — in der Verurteilung des Trusts aber stimmen sie völlig 
überein. 

Das alles zeugt von der Lebendigkeit des Trustproblems und 
läfst darauf, schliefsen, dafs es der zwölfjährigen Gesetzgebung 
nicht gelungen ist, den Trust aus der Welt zu schaffen. 

In der That bat sich in den Vereinigten Staaten seit 1897 
eine Blüthe der Trustbildung entfaltet, die alles bis dahin Erlebte 
weit übertrifft. Das gegen Eude des Jahres 1899 in Trusts an- 
gelegte Nominalkapital wurde auf rund 32 Milliarden Mark ver- 
anschlagt. Vor zehn Jahren waren nach dem letzten Census in 


*) Es seien hier nur einige Artikel nationalükonomiseher Sachverständiger 
erwühnt: The Trusts — a Rush to Industrial Monopoly von Byron W. Holt 
in der amerikanischen Review of Reviews, Juni 1899. The Tinplate-Combi- 
nation von Frank L. McVey, Yale Review, August 1899. The Formation 
and Control of Trusts von Arthur 'T. Hadley, Skribners Magazine, No- 
vember 1899. The Trust Problem — its Real Nature von E. W. Bemis, 
Forum, Dezember 1899. Railway Discriminations and Industrial Combinations 
von Charles A. Prouty, Annals of the American Academy of Political and 
Social Science, Januar 1900. Trusts von J. B. Clark, Political Science 
Quarterly, Juni 1900. The Trusts: Facts established and problems unsolved. 
von Jenks, Quarterly Journal of Economies, Nov. 1900 u. v. a. m. 

**) Schriften des Vereins für Sozialpolitik, Bd. 59, Leipzig 1894. 
Trusts or Industrial Combinations in the United States. New York 1895. 

*"*) Paul de Rousiers, Les Industries Monopolisées aux États Unis, 
Paris 1898. R. T. Ely, Monopolies and Trusts, New York 1900. J. W. 
Jenks, The Trust Problem, New York 1900. Jenks ist der Sachverständige 
der Industrial Commission und des Labor Departements der Vereinigten 
Staaten. 
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allen Industrieunternehmungen des Landes Kapitalien im Gesammt- 
betrage von nur 26 Milliarden Mark thätig. 

Im Jahre 1899 allein wurden Actien und Obligationen im Be- 
Betrage von 16 Milliarden Mark von den Trusts ausgegeben. 
Davon kamen über 7 Milliarden auf Actien, die von 81 industriellen 
Gründungen und Konsolidirungen, die 1899 abgeschlossen waren, 
emittirt wurden. Diese Neugründungen verteilen sich auf die ein- 
zelnen Productionszweige in folgender Weise: 


sen Anzahl der Actienkapital in 

Gründungen Millionen Dollars 
Metallindustrie E MCA D QU. 37 1009,0 
Industrie der Steine und Erden 6 58,2 
Chemische Industrie 7 107,0 
Textilindustrie var 6 109,0 
Papnienmdusucic gr 2.2.28 2 52,0 
Lederindustrie 3 95,0 
Holzindustrie "MS 1 12,0 

Industrie der Nahrungs- und Ge- 

nulsmittel ed MTS 17 S 
Sonstige Wr. FI Vs ATIS ER 2 35,0 


Zusammen 1838,5*) 


Diese Zahlen zeigen, in welch’ weitem Umfang der Trust das 
amerikanische Wirthschaftsleben der Gegenwart beeinflufst. Er 
beherrscht die gesammte Produetion der Massengüter, er weist 
dem Innen- und Aufsenhandel seine Bahnen, er unterwirft sich 
die gewaltigen Werkzeuge des Verkehrs — und weit über das 
Gebiet des Wirthsehaftliehen hinaus erstreckt er seine Macht über 
das politische uud sociale Leben des amerikanischen Volkes. 

Trotz aller Antitrust-Gesetze, trotz des Anathemas, welclıes 
die Präsidentschafts-Kandidaten MeKinley und Bryan sowohl 1896 
wie 1900 gegen den Trust schleuderten, trotz der feindseligen 
Stimmung, der in allen Schichten der Bevölkerung lebhaft Aus- 
druck gegeben wird, hat der Trust immer grölsere Macht ent- 
faltet und immer weitere Gebiete der amerikanischen Volkswirth- 
schaft sich dienstbar gemacht. Es wohnt ihm eine Lebensfähigkeit 
inne, die aller feindlichen Gewalten spottet und alle Schwierigkeiten 
überdauert. 


*) Berichte über Handel und Industrie. Heft 14, vom 91. April 1900. 


II. 


Die einzige Wirkung, welche die trustfeindlichen Gesetze 
hervorbrachten, war eine Aenderung der äufseren Form, während 
das innere Wesen des Trusts sich gleichblieb. Die Erfolglosigkeit 
dieser Gesetzgebung hat gerade darin ihren Grund, dafs die 
Exaktheit der legislativeu Technik gegenüber der Mannigfaltigkeit 
und Wandelbarkeit der Trustformen völlig versagt. 

Der Ruhm, den Trust entdeckt zu haben, gebührt den 
Begründern der Standard Oil Company. Andere folgten ihren 
Bahnen, ohne dafs ihre Schöpfungen dem Vorbilde an Vollkommen- 
heit gleichgekommen wären. 

Jene erste Trustorganisation geschah im Jahre 1882. Ihr 
Erfolg war so grofs, dafs sie einige Jahre später (1887) von den 
Begründern des Whiskey- und des Zuekertrusts nachgeahmt wurde. 

Der Trust bezweckt die Zusammenfassung mehrerer Actien- 
gesellschaften unter einheitlicher Leitung, und es wurde dieser 
Zweck ursprünglich in folgender Weise erreicht. Die Actionüre 
der einzelnen Gesellschaften, die dem Trust als Mitglieder beitreten, 
übertragen ihre Actien auf neun Vertrauensmänner — die sog. 
Trustees —, denen sie damit auch unwiderruflich die Befugnifs 
zugestehen, an ihrer Stelle das mit dem Actienbesitz verbundene 
Stimmrecht nach freiem Ermessen auszuüben. Die "Trustees 
stellen den Actionären der Gesellschaften für die ihnen überlassenen 
Actien Certificate aus. Auf Grund dieser Certificate werden die 
Gewinne vertheilt, die sich aus den Dividenden aller einzelnen 
Gesellschaften, die in eine gemeinsame Kasse fliefsen, ergeben. 
Die Trustees wählen kraft des ihnen zustehenden Stimmrechts 
die Beamten der einzelnen Gesellschaften und üben damit einen 
bestimmenden Einflufs auf die Leitung sämmtlicher Betriebe aus, 
die dem Trust zugehören. 


8 

Eine Entscheidung, welche das Berufungsgericht des Staates 
New York gegen den Zuckertrust gefällt hatte, erklärte, dafs eine 
Gesellschaft, die sich ihres Actienkapitals zu Gunsten von Trustees 
entledige, und die damit auf ihre Recht der freien Selbststimmung 
verzichte, ultra vires handele.*) Diese New Yorker Entscheidung, 
sowie die feindselige Gesetzgebung anderer Staaten veranlafsten die 
Trusts, ihre erste Organisationsform mittels Auflösung aufzugeben, 
um sofort in einer neuen, weniger angreifbaren Form wieder zu 
entstehen. Der Zuckertrust und der Whiskeytrust verschmolzen 
ihre Mitglieder ın eiue einzige grolse Actiengesellschaft. Die In- 
haber der Trusteertifieate wurden die Actionäre der neuen 
Gesellschaft, die die Betriebe aller einzelnen Gesellschaften in 
Besitz nahm. In beiden Fällen blieb die Geschäftsführung dieselbe; 
denn die Trustees wurden die Direetoren der neuen Gesellschaft, 
die auch die Beamten der Trusts mit übernahm. Die Organi- 
sationsform und der Name wurden geändert, das innere Wesen der 
Trusts aber wurde von dieser Aenderung in keiner Weise berührt. 

Dasselbe Ergebnils stellte sich bei der Umwandlung des 
Petroleumtrusts heraus, obschon diese nach der entgegengesetzten 
Richtung vor sich ging. Während der Zucker- und Whiskeytrust 
festere Consolidirungen eingingen, löste der Petroleumtrust sich 
in 20 einzelne Gesellschaften auf. Es konnte dieses Verfahren 
ohne Beeinträchtigung des Trustzwecks gewählt werden, weil die 
neun Trustees über die grofse Mehrzahl der Certificate verfügten. 
Die Inhaber der Certificate aber wurden mit Actien, die sie von 
jeder der 20 Gesellschaften im Verhältnifs zu ihrem Certificaten- 
besitz erhielten, abgefunden. In dieser Weise wurden die früheren 
Trustees die Hauptaetionáre in sämmtlichen Gesellschaften, die 
sie daher mit derselben Einheitlichkeit zu leiten vermochten wie 
unter der früheren Organisation. Diese 20 Gesellschaften, die 
scheinbar ihre Selbstständigkeit ‘gewahrt haben, werden sich all- 
mählich auch in eine einzige grofse Actiengesellschaft, zusammen- 
schlielsen. Es geschieht das in der Weise, dafs die Actien aller 
Gesellschaften gegen die Aetien der New Jersey Company,**) die 
kürzlich ihr Kapital vergröfsert hat, umgetauscht werden. 


*) The People of the State of New York v. the North River Sugar 
Retining Co., 121 N. Y. 582. 

**) Die New Jersey Company ist das bedeutendste Mitglied des Petro- 
leumtrusts 


9 


Der Erfolg der Antitrust-Gesetzgebung war also, wie die an- 
geführten, typischen Beispiele zeigen, dass der Trust sich auflöste, 
dals aber an Stelle des Trusts, der immer nur eine lose Zusammen- 
fassung der einzelnen Gesellschaften ermöglichte, eine einheitliche, 
in sieh geschlossene Corporation entstand, die nun den eigentlichen 
Zweck des Trusts consequenter verfolgen und sicherer durchführen 
konnte als früher. Jene Gesetzgebung hat also gerade das 
Gegentheil von dem erreicht, was sie beabsichtigte. Wie mannig- 
faltig sich nun auch die Organisationsformen gestaltet haben, und 
wie verschieden ihre Namen auch lauten mögen, sie gehören alle 
derselben Gattung an, die man heute noch allgemein als die der 
Trusts bezeichnet. 


III. 


„Die Mutter aller Trusts ist die Zolltarif-Gesetzgebung.“ 
Diesen Ausspruch hat Mr. Havemeyer, der Präsident des Zucker- 
trusts, als Zeuge vor der Industrial Commission gethan. Der 
Schutzzoll, der die Preise erhöht, erweckt Aussichten auf außer- 
gewöhnliche Gewinne. Diese Aussichten locken Kapitalien an, die 
zur Gründung neuer Unternehmungen in der beschützten Industrie 
dienen. So ruft der Schutzzoll im Iulande eine Konkurrenz hervor, 
die oft jedes vernünftige Mals übersteigt. Mag es ihm auch gelingen 
das ausländische Angebot fernzuhalten, die Steigerung der heimischen 
Production deckt diesen Ausfall leicht in vielfacher Weise. In 
der Erwartung hoher Gewinne sieht man sich getäuscht; denn im 
Konkurrenzkampf fallen die Preise und mit ihnen die Betriebe, 
die im Vertrauen auf die durch das gehobene Preisniveau garan- 
tirte Rentabilität ins Leben gerufen waren. In dieser durch den 
Schutzzoll erzeugten übergrofsen Konkurrenz liegt daher eine 
ernste Gefahr für die gesammte Industrie, die sich schliefslich vor 
einem allgemeinen Zusammenbruch nur noch durch die Vereinigung 
aller Betriebe im Trust, der jene verderbliche Konkurrenz wieder 
aufhebt, retten kann. Das Streben nach Konsolidirung wird sich 
um so wirksamer geltend machen, je grófser die Nachtheile sind, 
die aus der Uebertreibung des Wettbewerbs entstehen. Diese 
Nachtheile wachsen mit dem Umfang der Betriebe und der Hóhe 
der Kapitalien, die in ihnen eine Anlage gefunden haben. 

Die Konkurrenz der Grofsbetriebe ist anderer Art und hat 
eine andere Bedeutung für die Volkswirthschaft als die der 
Kleinbetriebe. 

Die Unternehmungen niederer Ordnung entstehen und ver- 
gehen, ohne dafs die Gesammtlage des Gewerbes, dem sie ange- 
hören, dadurch in Mitleidenschaft gezogen würde. Ihre Zahl ist 
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an und für sich so groís. dafs einige mehr oder weniger kaum 
Betracht kommen. Der Wirkungskreis des einzelnen Betriebes ist 
im allgemeinen so beschränkt, daís seine Existenz im Leben der 
Volkswirthschaft keine Spur hinterläfst. Dagegen ist die Be- 
drohung der Grofsbetriebe dureh eine rücksichtslose Konkurrenz 
von weitreiehender Bedeutung. Die Zahl der Unternehmungen 
höherer Ordnung, die in einem bestimmten Industriezweig thätig 
sind, ist gering. Die Anforderungen, die ihre Begründung und 
Leitung an die Kapitalkraft, an die technische und geschäftliche 
Tüchtigkeit der Unternehmer stellt, sind zu grofs, als dals ihnen 
häufig genügt werden könnte. 

Zum Bau und Betriebe einer Zuckerraffinerie im den Ver- 
einigten Staaten sind 12 bis 20 Millionen Mark erforderlich. Im 
ganzen Lande gab es vor der Bildung des Zuckertrusts, also bis 
zum Jahre 1887, 40 Zuckerraffinerien. Unter ihnen entbrannte 
ein so heftiger Konkurrenzkampf, dafs 18 zusammengebrochen 
waren, als der Trust den Frieden brachte. 

Die übrigen Unternehmungen aber, die den Kampf überlebten, 
hatten seit Jahren infolge fortdauernder Preisherabsetzungen nur 
mit grofsen Verlusten gearbeitet. Gewaltige Kapitalmengen waren 
entwertet, mühevoll aufgebaute Unternehmungen zertrümmert, 
grolse Arbeitermassen, die eine geschickte Hand organisirt hatte, 
waren auseinandergesprengt, der Abnehmerkreis und der Ruf der 
Firma, die ein Ergebnifs jahrelanger Arbeit waren, wurden zer- 
stört. Der Druck, der auf dieser einen Industrie lastete, teilte 
sich anderen produktiven Kräften mit, und weite Strecken des 
volkswirthschaftlichen Gebietes wurden verheert. 

Der Instinkt der Selbsterhaltung zwingt diese Betriebe zur 
Vereinigung, und die eigenartige Lebensfähigkeit des Trusts er- 
klärt sich zum grofsen Theil aus dem volkswirthschaftlichen 
Nutzen, der sich aus der Beseitigung jener im Treibhaus +des 
Proteetionismus gezüchteten Konkurrenz, die Kräfte und Güter 
zwecklos vergeudet, ergiebt. Die Existenzberechtigung und die 
Existenzkraft des Trusts beruhen auf der Verminderung der 
Produktionskosten, der Steigerung der Leistungsfühigkeit, auf der 
Anpassungsfähigkeit der Produktion an die Bedingungen des 
Marktes, auf der Durchführung einer höheren wirthsehaftlichen 
Zweckmäfsigkeit, auf allen Vortheilen, die durch seine Organisation 
ermöglicht werden. 
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Der geschäftliche Erfolg des Unternehmers hängt in hohem 
Malse von dem Geschick ab, mit dem es ihm gelingt, sich einen 
Abnehmerkreis zu sichern, der in wachsendem Umfange seine 
Fabrikate aufzunehmen vermag. Lassen seine Konkurrenten die 
für alle in Betracht kommenden Kunden durch Reisende be- 
suchen, so muís auch er seine Reisenden ausschicken, um zu ver- 
hüten, dals jene ihre Kundschaft auf seine Kosten ausdehnen. Je 
heftiger die Konkurrenz, um so grófser die Zahl der Reisenden, 
die das Land durehstreifen, um vielfach dieselben Waren dem- 
selben Geschüftsmaun anzubieten; um so grófser die Zahl der 
Reisen, die sie während eines Jahres machen müssen; und um 
so mehr hängt die Erlangung der Aufträge von der persönlichen 
Befähigung und der Beredsamkeit des Reisenden ab. Wird die 
Konkurrenz dureh die Organisation des Trusts eingeschränkt, so 
läfst sich derselbe geschäftliche Erfolg erringen, weun man die 
Zahl der Reisenden und die Häufigkeit ihrer Reisen vermindert, 
und wenn man an Stelle einer sehr gewandten und dement- 
sprechend hochbezahlten Persönlichkeit einen billigen Mann zu 
den Kunden sendet. So war es möglich, dafs nach der Organi- 
sation der American Steel and Wire Company 200 Reisende, und 
naeh der Organisation eines der jüngsten Whiskey - Trusts 
300 Reisende entlassen werden konnten. Der Präsident des 
nordamerikanischen Verbandes der Reisenden hat ausgesagt, dafs 
infolge der Trustbildungen 35000 Reisende ihre Stelle verloren, 
und dafs 25000 eine Gehaltsreduetion erfahren haben. Er schätzt 
den Verlust, den die Reisenden wührend eines Jahres in dieser 
Weise erlitten haben auf 240 Millionen Mark, den Ausfall der von 
ihnen besuchten Hotels auf 84 Millionen Mark und den der Eisen- 
bahnen auf 81 Millionen Mark im Jahr. 

Aus denselben Gründen vermag der Trust die ungezühlten 
Millionen, die jáhrlich für Reklamezwecke ausgegeben werden, zu 
ersparen, ohne für den Absatz seiner Produkte fürchten zu 
müssen. -- Gewils werden die Reisenden und andere Gewerbe- 
treibenden in dieser Weise schwer geschädigt, Der Trust aber 
kann seine Kosten beträchtlich herabsetzen, und wenn der allge- 
meine Konsum nicht darunter leidet, wenn die Bedürfnifs- 
befriedigung nicht eingeschränkt wird, so wird die gesammte 
Volkswirthsehaft dabei mehr gewinnen als verlieren; denn jede 
rationelle Kosten- und Kräfteersparnifs ist für sie ein Gewinn. 
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Um seinen Abnehmerkreis zu erweitern, gewährt der Unter- 
nehmer in Zeiten lebhaften Wettbewerbs längeren und höheren 
Kredit, als er sollte, und um zu verhüten, dafs ein Kunde von 
ihm abfalle und sieh seinen Konkurrenten zuwende, vermeidet er 
es häufig, fällige Schulden mit dem gebührlichen Nachdruck ein- 
zufordern. So muls er stets mit dem Ausfall gewisser Posten 
rechnen und muls er, um sich zu decken, seine Preise, wo es an- 
geht, dementsprechend erhöhen. Eine kapitalkräftige Vereinigung 
aber, die den Markt beherrscht, braucht derartige Rücksichten 
nicht zu nehmen, und die Leiter grolser Trusts bezeugen, dals 
die Verluste, welche auf das Konto übertriebener und unsicherer 
Kreditgewährung zu setzen sind, nach der Konsolidirung beträcht- 
lich gesunken sind. 

Einen grofsen Vortheil erblickt der Käufer darin, dafs er auf 
die Erfüllung seiner Aufträge stets mit Sicherheit rechnen kann. 
Der Trust hält gewöhnlich so umfangreiche Vorräthe auf Lager, 
dafs er jedem Anspruch jederzeit genügen kann, und der Käufer ist 
gern bereit, diesen Vorteil durch Gewährung eines Preiszuschlags in 
Geld einzuschätzen. So kann der Zuckertrust aus diesem Grunde 
!/,; Cent mehr für das Pfund fordern als seine Konkurrenten. 

Die Einzelunternehmung hat für die Güterversendung Transport- 
kosten zu tragen, welche die Vereinigung dadurch erspart, dafs sie 
die lokalen Märkte von mehreren Zentralpunkten aus versorgen kann. 
Der Petroleumtrust hat eine Raffinerie in Bayonne, das imStaate New 
Jersey am Atlantischen Ocean liegt. Von hier aus wird das Oel nach 
den östlichen Staaten der Union und dem Ausland verschickt. 
Eine zweite Raffinerie befindet sich in Whiting bei Chicago, 
welehe der Lieferant für die westlichen Staaten ist. Der Trust 
zahlt daher weniger für Frachten, als seine Konkurrenten, die nur 
einen Betrieb besitzen, von dem aus sie nach Ost und West 
liefern müssen. 

Mr. Gates, der Präsident der American Steel and Wire 
Company schätzt die Ersparnisse, die seine Gesellschaft in dieser 
Weise jährlieh macht, auf 2 Millionen Mark. 

Vor der Organisation des Whiskey-Trusts waren in den 
Vereinigten Staaten mehr Spritfabriken im Betrieb, als zur Ver- 
sorgung des Marktes nothwendig waren. Sie trafen Verab- 
abredungen, welche die Einschränkung der Produktion bezweckten. 
So wurde die Produktion der einzelnen Betriebe in einem Jahre 
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auf 40 %, in einem andern Jahre auf 28 % ihrer vollen Leistungs- 
fähigkeit festgesetzt. Eine derartige Betriebseinschränkung 
steigert die Produktionskosten, weil sie eine Ausnutzung der vor- 
handenen Kapitalanlagen nicht zulüfst. Es ist, als ob ein ge- 
sunder, kräftiger Mann mit gutem Appetit auf Kraukendiät ge- 
setzt wird. 

Nach der Konsolidirung blieben von mehr als 80 Sprit- 
fabriken, die dem Trust beitraten, nur 12 bestehen; die übrigen, 
deren Betriebsorganisation rückständig war, liefs man eingehen. 
Die Einrichtung der 12 überlebenden entsprach den Anforderungen 
moderner Produktionstechnik, und ihre Lage war besonders vor- 
theilhaft. Sie wurden in vollen Betrieb gesetzt, und ihr Ertrag 
erreichte in den ersten Jahren dasselbe Quantum, das vor der 
Konsolidirung die Produktion der weit grófsern Zahl der Sprit- 
fabriken ergeben hatte. 

In derselben Weise ist der Zuckertrust vorgegangen, und 
Mr. Havemeyer ist der Ansicht, dafs die dadurch bewirkte 
Kostenersparnifs alle andern Vortheile, die dem Trust zu ver- 
danken sind, übertreffe. 

Der neue Zuckertrust, der im Juni 1900 die Konkurrenten 
der American Sugar Refining Company (des alten Zuckertrusts) 
vereinigte, ist hauptsächlich zu dem Zweck entstanden, um durelı 
Schliefsung der unrentablen und durch vollen Betrieb der 
leistungsfähigsten Fabriken diese Kostenverminderung zu erzielen. 

Wenn in einem Einzelunternehmen verschiedene Sorten des- 
selben Gutes hergestellt werden müssen, um dem Bedarf der 
Kunden zu genügen, so wird dadurch ein häufiger Wechsel der 
Maschinen bedingt, der Zeit und Arbeit kostet. Mr. Guthrie, der 
Präsident des Stahlreifentrusts (American Steel Hoop Company), 
läfst 85 bis 90 verschiedene Grófsen und Arten fabriziren. Würden 
sie alle in einem Unteruehmen hergestellt, so mülste jedesmal, 
wenn eine andere Maschine oder Walze in Gebrauch genommen wird, 
eine Unterbrechung der Arbeit stattfinden. Der Trust aber kann 
die einzelnen Aufträge verschiedenen Fabriken zuweisen, die zu 
diesem Zweck auf die Produktion besonderer Spezialitäten einge- 
richtet sind. Mr. Guthrie schätzt die Reduktion der Produktions- 
kosten, die durch eine derartige Spezialisirung der Betriebe inner- 
halb des von ihm geleiteten Trusts ermöglicht wird, auf 4 bis 
6 Mark für die Tonne des fertigen Produktes. 
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Der Trust kann oft Abfälle mit Nutzen zu Nebenprodukten 
verarbeiten, während ein Einzelunternehmen, das nicht über das 
erforderliche Kapital verfügt, und das die Abfälle nicht in aus- 
reichender Menge erzeugt, dazu nicht im Stande ist. 

Dem Petroleumtrust bringen seine Nebenprodukte einen Ge- 
winn, der dem aus der Herstellung des Leuchtöls erzielten häufig 
gleichkommt. 

Mr. Armour, einer der Leiter des Chicagoer Schlachthaus- 
trusts, hat erklärt, dafs der einzige Theil vom Schweine, den 
er nicht erhalten und verwenden könne, der Athem sei, den es 
im Tode verliert. 

Neben der horizontalen Vereinigung, welche die Konkurrenten 
innerhalb eines bestimmten Industriezweiges umfalst, giebt es 
auch vertikale Vereinigungen, welche die verschiedenen Hilfs- 
gewerbe mit der Industrie, der sie dienen, zusammenschliefst. 

Der Stahltrust (Federal Steel Company) umfaíst alle Vor- 
stufen der Stahlerzeugung. Er besitzt Kohlen- und Eisengruben, 
Hüttenwerke, Eisenbahnen und Dampfer. Rohstoffe und Trans- 
portgelegenheiten können ihm daher nie fehlen. Die vertikale 
Vereinigung setzt den Trust in den Stand, langfristige Kontrakte 
abzuschliefsen und sie pünktlich zu erfüllen, ohne fürchten zu 
müssen, dafs ihn infolge unvorhergesehener Steigerungen der 
Rohstoff- und Hilfsstoffpreise und der Frachten schwere Ver- 
luste treffen. 

Die Trustorganisation giebt dem Unternehmergenie Gelegen- 
heit, sich zu entwiekeln und sich zu bethätigen. Niemals konnte 
ein Unternehmer höhere Kräfte in der Organisation des Betriebes, 
in der Leitung der Arbeitskräfte, in der Nutzung und Anlage 
gewaltiger Kapitalien und in der Beherrschung des Marktes üben, 
als an der Spitze des Trusts. Niemals vorher war es möglich, 
dafs die glänzendsten Fähigkeiten der leitenden Persönlichkeit 
durch Steigerung der Produktivität für die gesammte Volks- 
wirthschaft so hohe Gewinne erzielen konnte. Dafs der Trust 
dem grofsartigsten wirthschaftlichen Talent ein angemessenes 
Arbeitsfeld eröffnet, darin liegt der wesentliche Grund seiner 
Ueberlegenheit und seiner Lebenskraft, aber es sind ihm 
damit aueh natürliche Schranken gesetzt; denn das Genie ist 
immer selten. 

Anderseits beseitigt der Trust viele kleine Unternehmer und 


16 


leitende Beamte, die ein hohes Einkommen aus ihrer Stellung 
ziehen, ohne dafs sie durch besondere Fähigkeiten der Volks- 
wirthschaft besondere Dienste leisten. Mr. Gary, der Präsident 
der Federal Steel Company, sagte aus, dafs dureh Entlassung 
überflüssiger Beamten derjenigen Gesellschaften, die dem Trust 
sich angeschlossen hatten, durch Herabsetzung der Gehälter der- 
jenigen Beamten, die in weniger verantwortliche Stellungen ver- 
setzt wurden, grolse Summen gespart worden sind. 

Der Präsident der American Steel and Wire Company, Mr. 
Gates, fand diese Aussage durch seine eigene Erfahrung bestätigt. 
Vor der Gründung des Trusts hatte jeder Betrieb seinen Präsidenten, 
Vizeprüsidenten, Direktor und andere leitende Beamte, die zum 
grofsen Theil dureh die Vereinigung entbehrlich wurden. Die 
Geschäftsführung des Trusts wird von den Beamten des Central- 
bureaus in New York und Chieago besorgt, und die einzelnen 
Betriebe stehen unter der Leitung von Distrikt-Superintendenten. 
Mr. Gates erklärte, dafs ungefähr 50% der hochbesoldeten An- 
gestellten entlassen worden sind. 

Die vollkommenere Organisation, die durch das Unternehmer- 
genie der Trustleiter aufgebaut wird, steigert die Produktivität 
jeder Arbeitskraft, und die minderbefühigten Persönlichkeiten, die 
in selbstständiger Stellung der Volkswirthschaft nur mittelmäfsige 
Dienste leisten konnten, kommen innerhalb des Trusts zu weit 
gröfserer Geltung und können sich viel wirksamer bethätigen. 

Hiermit sind die hauptsächlichsten Vortheile aufgezählt, die 
der Trust im Vergleich mit dem Einzelunternehmen besitzt. Es 
fragt sieh nun, wie weit der Trust die ihm dadurch gesicherte 
Machtstellung benutzt, um die bestehenden politischen und wirth- 
schaftlichen Institutionen dem eigenen Interesse dienstbar zu 
machen und die von ihm abhängigen Bevölkerungsklassen als 
Ausbeutungsobjekte zu behandeln, oder wie weit der Trust durch 
Herabsetzung der Preise und Erhöhung der Löhne einen Theil 
jener grolsen Gewinne, die durch die Verminderung der Produk- 
tionskosten und durch die Steigerung der Produktivität sich er- 
geben, an weitere Kreise der Volkswirthschaft abtritt. 


IV. 

Es ist schon erwähnt worden, dafs die Entstehung des Trusts 
durch die Schutzzollpolitik der Vereinigten Staaten begünstigt 
wird, und es ist keine Frage, dafs in vielen Fällen die Blüthe der 
Trustexistenz ohne den Zoll frühzeitig verwelken würde. Der 
Trieb der Selbsterhaltung läst daher den Trust darnach streben, 
Einflufs auf die Gesetzgebung des Landes zu gewinnen, um jede 
Erniedrigung des Zolls zu verhüten. Dem Zuckertrust ist es 
gelungen, durch eine geeignete Behandlung der einzelstaatlichen 
Legislaturen die Wahl der Senatoren, welche diese vorzunehmen 
haben, zu bestimmen. So kommt es, dafs im Kongreís viele 
Senatoren „von Havemeyers Gnaden“ (Senators from Havemeyer) 
sitzen, die dafür gesorgt haben, dafs die Zuckerraffinerien nicht des 
Zollsehutzes, der ihnen ihre Millionengewinne garantirt, entbehren. 
Die skandalósen Vorgünge, die sich im Zusammenhang damit 
wührend der Berathung der letzten beiden Tarifgesetze abgespielt 
haben, führten schliefslich zur Einsetzung einer Untersuchungs- 
kommission, vor der Mr. Havemeyer offen bekannte, dafs der 
Zuckertrust in republikanischen Staaten in die Parteikasse der 
Republikaner und in demokratischen Staaten in die Parteikasse 
der Demokraten steuere. „Für diese Steuern erhalten wir eine 
ganz beträchtliche Proteetion“, erklärte er. Er gab auch zu, 
dafs das MeKinley-Gesetz dem Zuekertrust viel Geld eingebracht 
habe, und als man ihn fragte, ob seine Gesellschaft nicht ver- 
suche, die Gesetzgebung des Kongresses zu beeinflussen, um aus 
ihr pekuniäre Gewinne zu ziehen, antwortete er: „Zweifellos, 
deshalb bin ich ja hier.“ *) 

Mit diesem offenen Bekenntniss lockt der Zuckertrustgewaltige 
alle Politiker in seine Arme, die bereit sind, durch kleine Ge- 


*) „Urdoubtedly. That is what I have been down here for.“ 
E 
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fülligkeiten, die sie dem Trust erweisen, grofse Summen zu ver- 
dienen. 

Die Politiker haben für solche Töne ein feines Ohr. In 
vielen Staaten werden alljährlich trustfeindliche Gesetzentwürfe 
den Legislaturen vorgelegt, um dadurch den Trusts häufiger 
Gelegenheit zur Bethätigung ihrer Freigebigkeit zu bieten; und 
die Trusts sind stets willig, die Väter solcher Bills für ihre 
Kindesopfer zu belohnen. Auch etwaige trustfreundliche Gesetz- 
gebung, die zugleich im allgemeinen Interesse liegt, 'wird nur 
gegen gute Bezahlung durchgelassen. So konnte kürzlich in 
einem grofsen Staate der Union die Annahme eines Gesetzes, das 
nieht nur dem Trust, sondern auch der Gesammtheit zu nützen 
bestimmt war, erst erfolgen, nachdem der Führer der in jenem 
Staate herrschenden Partei 600 000 M. erhalten hatte. 

Die grofsen Trusts halten einen Reservefonds, 'aus welchem 
sie die Bestechungen der Politiker als regelmälsige Geschäftsaus- 
gaben bestreiten. 

Es ist erklärlich, dafs die Trusts sich mehr der Partei des 
Sehutzzolles als der des Freihandels zuneigen; und wenn auch der 
Führer der Republikauer sich ebenso entschieden gegen jede 
Kapitalvereinigung ausgesprochen hat, wie der der Demokraten, 
so haben die Trasts doch zu jenem grölseres Vertrauen, dafs er 
ihnen keinen Schaden zufüge. Bryan behauptet denn auch, dafs 
die Trusts in der vorjährigen Präsidentenwahl auf Seiten 
MeKinleys gestanden haben,. und dafs dieser seinen Sieg haupt- 
sächlich den enormen Summen verdanke, welche die Trusts dem 
republikanischen Wahlfonds beigesteuert hätten. Es sind das aber 
Ausgaben, welche der Ausfall der Wahl mehrfach wieder ein- 
gebracht hat. Bryan sagt darüber: „Nach der Wahl hat der 
Chicagoer Schlachthaustrug; den Fleischpreis erhöht. Eine Zeitung 
veranschlägt die dadurch bewirkte Vermehrung der Juliesin- 
nahmen auf 39 Millionen Dollars. Trifft diese Schätzung zu, SO 
konnte der Sehlaehthaustrust allein 15 Millionen zu dem republi- 
kanischen Wahlfonds beitragen. Es würde das noch nicht 10% 
der Einnahmesteigerung ausmachen, die ihm in den 4 Jahren der 
republikanischen Präsidentschaft zufallen würde. Am Tage vor 
der Wahl wurden für die Aktien der Standard Oil Company, die 
auf 100 Dollar lauten, 625 Dollar bezahlt. Nach dem Bericht 
von Henry Clews & Co, vertheilte die Standard Oil Co. von 
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1891 bis 1895 12% Dividenden... In diesem Jahre werden ihre Divi- 
denden sich auf50% ihres Kapitals belaufen. Wenn der Petroleumtrust 
nur einen geringen Prozentsatz seines Gewinnes zu dem Wahlfonds 
der Republikaner beitrug, so reichte das Geld aus, um in jedem 
zweifelhaften Wahlbezirk den Sieg davonzutragen.“*) Nach Bryan 
haben noch viele andere Trusts die Republikaner in der letzten 
Wahl in gleich wirksamer Weise unterstützt und ein ebenso gutes 
Geschäft dabei gemacht, wie sich aus der Kurssteigerung ihrer 
Aktien, die nach der Entscheidung eingetreten ist, ergiebt. Gegen 
die Macht dieser Gegner konnten die Demokraten nichts aus- 
richten, und so mulste Bryan unterliegen. Gewils haben noch 
andere Faktoren, wie besonders die Frage des Imperialismus, 
MeKinley zum Siege verholfen, aber darin kann man Byran zu- 
stimmen, dafs die Unterstützung der Trusts doch den Ausschlag 
gegeben hat. 

Während die Gesetzgebung einiger Staaten die Gründung und 
Geschäftsführung der Trusts faktisch sehr erschwert, machen 
andere Staaten wieder ein gutes Geschäft daraus, sie ihnen mög- 
lichst zu erleichtern. Das Eldorado der Trustgründer war bisher 
der kleine Staat New Jersey, in welchem die meisten der bisher 
organisirten Trusts ihr Domizil haben, und der aus den von ihnen 
zu entrichtenden Inkorporationsgebühren und Steuern eine an- 
sehnliche Einnahme erzielt. Noch lieblicher sind die Aussichten. 
die ihnen jetzt in dem noch kleineren Staate Delaware winken, 
dessen Aktienrecht den Trusts in folgenden Punkten noch weiter 
entgegenkommt: 

1. Die Inkorporationsgebühr ist um  '/ geringer als die 
New Jersey's. 

2. Die jührliche Steuer ist halb so hoch als in New Jersey. 

3. Die Aktionäre und Direktoren können ihre Versammlungen 
abhalten, wo sie wollen, wührend diese in New Jersey inner- 
halb des Staatsgebietes tagen müssen. 

4. Die Revision der Gesellschaftsbücher ist in Delaware noch 
mehr erschwert als in New Jersey. 

5. Während in New Jersey Aktien nur gegen Vermögen, 
können sie in Delware auch für Dienstleistungen, deren 


*) The Election of 1900 von W. J. Bryan im Dezemberheft der North 
American Review. 
9 
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Werth die Direktoren einschätzen, ausgegeben werden. Da- 
durch ist mit genügender Deutlichkeit der Weg gezeigt, der 
zur Verwässerung des Aktienkapitals führt. 

6. Der Jahresberieht einer in Delaware inkorporirten Gesellschaft 
darf alles, was die Geschäftsleitung als heimlich oder ver- 
traulich bezeichnet, verschweigen. 

7. Die von den Gründern gezeiehneten Summen brauchen nicht 
auf den ihnen ausgestellten Certifikaten vermerkt, oder sonst- 
wie öffentlich bekannt gegeben zu werden. 


Die in New Jersey und Delaware domizilirten Trusts können 
ihren Geschäftsverkehr nach allen anderen Staaten ausdehnen, da 
deren Jurisdiktion an ihren Grenzen aufhórt, und da sie den 
zwischenstaatlichen Verkehr nicht verbieten dürfen. Auf der 
einen Seite finden wir also drakonische Antitrust-Gesetze, die 
jede Wirkung verfehlen, und auf der anderen Seite ein Aktien- 
recht, das den Trusts das Spiel sehr erleichtert. Unter diesen 
Umständen ist es kein Wunder, dafs diese ihre Macht mifsbrauchen. 
Es liegt schliefslieh in der Natur der Politiker und nieht in der 
der Trusts, dafs die Institutionen des Laudes, die dem Gemein- 
wohl dienen sollen, käuflich sind, und dafs eine Korruption gedeiht, 
in deren Sehatten die Trusts zu anormalen Dimensionen an- 
schwellen. 


Es ist dem Wesen jeder grofsen Kapitalmacht eigenthümlich, 
dafs sie alles im eigenen Interesse zu verwerthen sucht, was mit 
ibr in Berührung kommt, und dafs sie alles danach schätzt, wie 
weit es dazu beitragen kann, ihren Zinsertrag zu erhöhen. Diese 
Wesensbeschaffenheit wird auch niemals durch staatliche Gesetze 
geändert werden. 

Es zeigt sich das nicht nur darin, wie die Trusts die politischen 
Institutionen, sondern auch wiesie die wirthschaftlichen Einrichtungen 
des Landes sich dienstbar machen. 

Die grofsen Eisenbahngesellschaften der Vereinigten Staaten 
haben von jeher die Neigung offenbart, sich zu verschmelzen und 
ihre Kapitalien zu konzentriren. Durch dieses Bestreben sind sie 
den Trusts innerlich verwandt. Die wirthschaftlich Verwandten 
suchen sieh einander zu nähern und Verbindungen miteinander 
einzugehen. Trusts uud Eisenbahngesellschaft konnten nicht 
bestehen, ohne Rücksicht aufeinander zu nehmen, und sie mulsten 
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schliefslich aller Welt in festgeschlossener Verbrüderung gegen- 
übertreten. Der Trust will wie jede grosse Kapitalmacht den 
Markt mit Ausschlufs aller möglichen Konkurrenz beherrschen. 
Erreicht er dieses Ziel nicht, so fehlt seinen gewaltigen Kapitalien 
jede solide Fundamentirung; denn ihre Rentabilität kann durch 
die geringste Preisschwankung, welche durch die Konkurrenz her- 
beigeführt wird, in Frage gestellt werden. Erreichen kann er es 
aber nur mit Hilfe der Eisenbahnen. 

Den Eisenbahnen hinwiederum ist ein grofser Kunde lieber, 
als viele kleine Kunden. 

Haben die Eisenbahnen nur mit einem groísen Verfrachter 
zu thun, so können sie diesen leicht veranlassen, seine Aufträge 
dem Stande des Verkehrs anzupassen, um eine Ausgleichung der 
Transporte während des Jahres herbeizuführen. Dadurch werden 
die Betriebskosten der Eisenbahnen bedeutend vermindert. Beim 
Verladen und Entladen vermag der grofse Verfrachter den Ver- 
kehrsanstalten viel Arbeit zu ersparen, und aulserdem ist er ein 
pünktlicher und zuverlässiger Zahler. Von diesem Gesichtspunkte 
aus lag es im Interesse der Eisenbahngesellschaften, die Entstehung 
der Trusts zu begünstigen und ihnen willige Hilfe bei der Ver- 
niehtung der Konkurrenz und der Monopolisirung des Marktes 
zu leisten. 

Es geschah das ursprünglich in der Weise, dafs die Eisen- 
bahnen den Trusts durch besondere Verträge Frachtsätze ein- 
röumten, die weit unter den Sätzen des allgemeinen Tarifs blieben. 

Durch ein Gesetz vom Jahre 1887*) wurde es den Eisen- 
bahngesellschaften verboten, Differentialtarife im zwischenstaat- 
licben Verkehr zu gewähren. Dieses Gesetz theilt mit den 
übrigen Gesetzen, die gegen die Trusts gerichtet waren, das 
gleiche Schicksal: Es blieb wirkungslos. Selbst wenn die 
"Trusts und die Eisenbahngesellschaften dem Gesetz gehorsam sind, 
stehen ihnen mannigfaltige Mittel zu Gebote, seinen Zweck — 
die gleichmäfsige Behandlung aller Verfrachter — zu vereiteln. 

Vor dem Jahre 1887 konnte es sieh zum Beispiel ereignen, 
dafs die Standard Oil Company einen um 64!/, cents geringeren 
Frachtsatz für das Faís Petroleum zahlte als ihre Konkurrenten.**) 


*) The Interstate Commerce Act. 
**) Vel. Henry Demarest Lloyd, Wealth against Commonwealth, S. 95. 
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Jetzt haben die Vertreter dieser Gesellschaft vor der Industrial 
Commission unter ihrem Eide ausgesagt, dafs ihnen seit 1887 
keine Spezialsätze mehr zu Theil geworden sind. Dagegen sind 
die allgemeinen Tarife der Eisenbahnen jetzt so zusammengestellt, 
dals der Petroleumtrust von seinen Raffinerien in Bayonne und 
Whiting aus weit billiger transportiren kann als seine Konkurrenten 
von Cleveland und anderen Plätzen aus. 

Es wird in den Vereinigten Staaten allgemein behauptet, 
dafs die Trusts ohne die besonderen Begünstigungen, die ihnen 
seitens der Verkehrsanstaiten zu Theil geworden sind, niemals ihre 
monopolartige Machtstellung erlangt hätten. 

Der Gewinn, der dureh den Vertrieb der voluminósen Massen- 
güter erzielt wird, ist pro Einheit des Produkts so minimal, dafs 
die Höhe der Transportkosten häufig für die Möglichkeit des Ab- 
satzes entscheidend ist, und dafs eine dem blofsen Auge des 
Richters kaum erkennbare Begünstigung des Trusts seinen 
Konkurrenten verhüngnifsvoll werden kann. 
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Es ist fraglos, dafs diejenigen Trusts, welche schon lüngere 
Zeit bestehen, infolge der Verminderung der Produktions- und 
Transportkosten und anderer Vorteile, die sie zu erlangen ver- 
mochten, grofse Gewinne erzielten. Als typische Beispiele seien 
hier der Petroleum- und Zuckertrust angeführt, deren Dividenden 
aus folgender Tabelle zu ersehen sind: 


Dividenden der Standard Oil Company von 1882 bis 1899. 


Jahr Dividenden Jahr Dividenden 
1882 n 1881 12 
1883 6 1892 12521 
1884 6 1893 12 
1885 10'/a 1894 12 
1886 10 1895 17 
1887 10 1896 31 
1888 11!/5 1897 33 
1889 12 1898 30 
1890 12 1899 33 


Dividendenertrag der gewöhnlichen Aktien (common stock) 
der American Sugar Refining Company 1891—99.. 


Jahr Dividenden 
% 
1891 8 
1892 9 
1893 27 


von 1894 bis 1899 jährlich 12%. 


Im allgemeinen sind die Trustgewinne weit hóher als die, 
welche mit der Veröffentlichung der Dividendensätze angegeben 
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sind; denn gewöhnlich ist das faktisch eingezahlte Kapital der 
Trusts viel geringer, als das, welches sie in Form von Aktien 
ausgegeben haben. Ihr Aktienkapital ist ,verwüssert^. Die „Ver- 
wässerung“ geschieht in der Weise, dafs denjenigen, welche bei 
der Gründung des Trusts irgendwelche Dienste leisten, und den- 
jenigen, welche Kapitaleinlagen machen, eine Prämie in Form von 
Aktien gegeben wird, denen aber keine reale Unterlage ent- 
spricht. Hat eine Gesellschaft, die über ein Realkapital von 
5 Millionen verfügt, durch Ausgabe derartiger Aktien ein Nomi- 
nalkapital von 20 Millionen erlangt, so würde eine Dividende von 
10%, die auf Grund des Nominalkapitals erklärt wird, einer 
40 %igen Dividende auf Grund des wirklich eingezahlten Kapitals 
gleichkommen. 

Die Verwässerung des Aktienkapitals ist aber keine besondere 
Eigenthümliehkeit der Trusts; sie ist in den Vereinigten Staaten 
bei allen grofsen Korporationen üblich und besonders bei den 
Eisenbahn- und Strafsenbahngesellschaften, Gasgesellschaften und 
den übrigen quasi-Ööffentlichen Korporationen zu finden. Durch die 
Kapitalverwüsserung gelingt es ihnen, die Gröfse der von ihnen 
erzielten Gewinne zu verschleiern und andererseits dient sie ihnen 
als zwingender Vorwand, von den Konsumenten hohe Preise zu 
fordern. 

Die Kapitalisirung dieser grolsen Gesellschaften wird gewöhn- 
lich nach ihrem muthmafslichen Ertragswerth vorgenommen. Be~ 
sitzt der Trust z. B. ein Patent, so wird der Gewinn, den man 
zukünftig aus seiner Verwerthung zu erzielen hofft, kapitalisirt 
und für dieses rechnungsmälsig entstandene Kapital werden Aktien 
ausgegeben. Hat man sich in der Werthschüizung geirrt und 
bringt das Patent die erwarteten Erträge nicht ein, so erhalten 
die daraufhin emittirten Aktien niemals einen realen Werth, und 
ihre Inhaber sehen sich getäuscht. Alles reale Vermögen, wie 
Grund und Boden, Gebäude, Betriebskapital u. s. w. wurde früher 
allgemein gegen Ausgabe von Sehuldobligationen (bonds) er- 
worben. War die Gesellschaft aber einmal infolge ungünstiger 
Geschäftslage nicht im Stande, die mit ihren Gläubigern verein- 
barten Zinsen zu zahlen, so wurde sie nach dem amerikanischen 
Recht für insolvent erklärt und kam in die Hände eines 
Konkursverwalters. Um diese Eventualitát zu vermeiden, geben 
die meisten Trusts an Stelle der Obligationen jetzt Vorzugs- 
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aktien (preferred stock) aus, die ebenso sicher wie jene sind. Den 
Inhabern dieser Aktien wird eine bestimmte Verzinsung garantirt. 
Wenn der Trust aber dieser Verpflichtung nicht nachkommen 
kann, so verfällt er nicht dem Bankerott, und die Aktionäre 
werden in der Weise sicher gestellt, dafs ihre Zinsforderung be- 
stehen bleibt und aus den Erträgen späterer Jahre in erster 
Linie vor der Festsetzung der Dividenden befriedigt wird. Die 
Vorzugsaktien repräsentiren demnach das reale Kapital, während 
die gewöhnlichen Aktien (common stock) nur einen Spekulations- 
werth haben. Da die Aktien gewöhnlich nur auf 100 Dollar 
lauten, so ziehen sie in den Vereinigten Staaten leicht die Er- 
sparnisse der unteren sozialen Schichten an sich, die dann häufig 
einer leichtfertigen Spekulation zum Opfer fallen. 

Die Gründung und  Kapitalisirung der Trusts hat die 
Entstehung eines besonderen Berufs veranlafst. Es sind Männer 
von grolsem organisatorischen Talent, welche die damit ver- 
bundenen Transaktionen berufsmälsig durchführen. Man nennt 
sie in Amerika promoter. Die Dienste des Promoters, von denen 
die künftige Ertragsfähigkeit des Trusts in hohem Mafse abhängt, 
werden ebenfalls, soweit die Gesetze der einzelnen Staaten es zu- 
lassen, kapitalisirtt und mit gewöhnlichen Aktien entlohnt. So 
erhielt z. B. der Promoter, welcher die Kapitalisirung der 
Standard Distiling and Distributing Company besorgte, für jede 
100000 Dollar reales Vermögen, das er dem Trust zuführte, 
150000 Dollar gewöhnliche Aktien.*) 

Gelingt es dem Promoter seine Aktien zu verkaufen, oder 
erweist sich das Unternehmen als erfolgreich, so hat er bei einer 
einzigen Gründung Millionen verdient. Da aber sein Gewinu 
rein spekulativer Natur ist, so kann er sich auch leicht als illu- 
sorisch herausstellen. 

Das spekulative Moment, das der Organisation und dem 
Geschäftsbetrieb der Trusts anhaftet, mufs natürlich seinen Ein- 
Aufs auch auf die Preispolitik der Trusts geltend machen. 

Wenn man die Preisbewegung verschiedener Waaren, die von 
Trusts auf den Markt gebracht werden, verfolgt, so kann man 


*) Die promoters der Republic Iron and Steel Company sollen 5 
Millionen Dollar gewöhnliche Aktien erhalten haben, ebenso die der National 
Tube Company und der American Steel Hoop Company. 
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sich der Einsicht nicht verschliefsen, dafs die Preise keineswegs 
in demselben Verhältnifs wie die Produktionskosten gesunken sind. 
Sehr oft liegt im Gegentheil trotz der Verminderung der Her- 
stellungskosten eine Erhöhung der Preise vor. 

Der Zuckertrust entstand im Jahre 1887. Vom Jahre 1880 
bis 1887 sank der Preis des granulirten Zuckers im New Yorker 
(Grofshandel um 40%. Seit der Trustgründung bis 1899 ist er 
trotz der grofsen Fortschritte, die in der Technik der Zucker- 
raffinerie in dieser Zeit gemacht sind, nur um 10 % gefallen. 

Der Preis des raffinirten Exportöls hatte sich von 1866 bis 
zur Organisation des Petroleumtrusts in 1882 um 88 % erniedrigt. 
Im Dezember 1899 stand er um 4,7 % höher als im De- 
zember 1881. 

Der Preis für Weisblech sank von 1895 bis zur Organisation 
der American Tin Plate Company im Dezember 1898 um 20 4. 
Im Dezember 1899 stand er um 55 % höher als in dem vorher- 
geheuden Jahre. 

Die American Steel and Wire Company entstand im Januar 
1899. Vom Januar 1889 bis Januar 1899 fiel der Preis des 
Drahts um 27 % und der Stahlnügel um 28 %. Bis Dezember 1899 
hat sich jener um 74% uud dieser um 72% gehoben. 

Diese Beispiele genügen, um darzuthun, dafs dem Trust der 
Wille und die Macht innewohnen, die Preise weit über das nor- 
male Gewinnniveau hinaus zu steigern und den Lebensunterhalt 
des Volkes zu vertheueru. Das Arbeitsamt der Bundesregierung 
hat eine umfangreiche Zusammenstellung der monatlichen Grofs- 
handelspreise zahlreicher Waaren, die vom Trust hergestellt 
werden, herausgegeben. Ein näheres Eingehen auf diese Statistik, 
die auch die Spannung zwischen dem Preise des Rohmaterials 
und dem des Fabrikats angiebt, muls ich mir hier versagen. 
Konstatiren aber will ich, dafs die Trusts nur dann eine Herab- 
setzung der Preise veranlalst haben, wenn sie neue Konkurrenten 
zu bekämpfen hatten; und dals die Preisbewegung infolge der 
Trustorganisation keineswegs an Stetigkeit gewonnen hat. Wie 
weit die abnorme Steigerung, die während der Jalıre 1898 und 
1899 in dem Preise vieler Massengüter eingetreten ist, den Trusts 
zur Last gelegt werden muís, läfst sich schwer mit Sicherheit er- 
mitteln. In der Eisenindustrie z. B. muls allerdings eine lebhafte 
Steigerung der Nachfrage in Rechnung gezogen werden. Jeden- 
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falls aber darf man behaupten, dafs die Trusts sich den 
aufsergewöhnlichen Anforderungen kritischerZeiten nicht gewachsen 
gezeigt haben, und dafs sie die gewaltigen Preiserhöhungen, die 
zur Verschärfung der Krisis gedient haben, nicht verhüten konnten 
oder wollten. 

Während die Konsumenten daher an den Ersparnissen und 
Gewinnen, die dureh die Organisation der "Trusts ermöglicht 
wurden, keinen oder nur geringen Antheil erhielten, wührend 
ihnen häufig noeh gröfsere Lasten auferlegt wurden, um diese 
Gewiune zu erhóhen, hat sich die Lage der von den Trusts be- 
schäftigten Arbeiter gebessert. In den letzten Jahren wenigstens 
sind Lohnaufbesserungen seitens der Trusts öfter vorgenommen 
worden — doch es geschah das in Zeiten ungewóhnlieh lebhaften 
Geschäftsgangs und unter dem Druck der Forderungen der 
Gewerkvereine. Es ist aulserdem in Betracht zu ziehen, dafs 
durch die Vervollkommnung der Produktionstechnik und Betriebs- 
organisation, die der Trust bewirkt hat, die Produktivität des 
einzelnen Arbeiters gesteigert wurde, so dafs die Lohnerhóhung 
keineswegs immer eine Erhóhung der Produktionskosten bedeutet. 
Immerhin ist aber zu beachten, dafs die Einkommensver- 
mehruug die den Arbeitern seitens der Trusts zu Theil ge- 
worden ist, weit zurückgeblieben ist hinter der Erhöhung der 
Dividenden, die die Trust in den letzten Jahren vorge- 
nommen haben. 

Die Steel Hoop Company wurde im Jahre 1899 organisirt. 
In den 14 Betrieben, aus welchen sie besteht, waren im No- 
vember 1898 4545 Personen beschäftigt, deren durchschnittliehe 
Tageseinnahme sich auf 1,93 Dollar belief. Im November 1899 
war die Zabl der beschäftigten Personen auf 5873 gestiegen und 
ihre durchschnittliche Tageseinnahme auf 2,27 Dollar. Die Zu- 
nahme des Lohnes machte also 17,02% aus. 3 

Naeh der Statistik, welehe das Arbeitsamt der Bundesregiernng 
veröffentlicht hat, ist der durehsehnittliche Jahreslohn der gelernten 
Arbeiter in 9 Trusts, wenn man die Zeit vor und nach der Or- 
ganisation vergleicht, um 13,71%, der der ungelernten Arbeiter 
um 19,39 % gestiegen. Die Gesammtzahl der in ihnen beschäftigten 
gelernten Arbeiter hat um 23,4 4, die der ungelernten Arbeiter 
um 20,06 % zugenommen. Die Gesammtsumme, welche für Löhne 
an gelernie Arbeiter ausgegeben wurde, ist um 40,13 %, und die, 
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welche für Löhne an ungelernte Arbeiter ausgegeben wurde, ist 
um 43,38 % gestiegen. 

Es ist ferner zu bemerken, dafs gleichzeitig mit der Trust- 
entwickelung die in den letzten vier Jahren in so überraschender 
Weise fortgeschritten ist, auch die industrielle Ausfuhr eine nie- 
mals vorher erreichte Höhe erklommen hat. Von dem industriellen 
Export des Jahres 1899, dessen Werth sich auf 338,6 Milliouen 
Dollar belief, bestanden drei Viertel aus Gütern, welche die Trusts 
erzeugen. 

Der kausale Zusammenhang zwischen diesen beiden Er- 
scheinungen läfst sieh leicht erklären. Die Kapitalkraft der Trusts 
kann erfolgreich in der Eroberung fremder Märkte verwerthet 
werden, und aufserdem hat der hohe Inlandspreis, den die Trusts 
durch die Beherrschung des heimischen Marktes sich sichern, die 
Wirkung einer Exportprämie, die sie in den Stand setzt, die 
ausländischen Produzenten unter Umständen zu unterbieten. Die 
Ausdehnung des Exports aber führt zu einer Vermehrung der 
Produktion, die wiederum eine erhöhte Nachfrage nach Arbeit 
bedeutet. In dieser Weise wird auf einer anderen Seite wieder 
gut gemacht, was die Reisenden und Beamten, die durch die 
Trustorganisation ihre Stellen verloren haben, als schwere 
Sehüdigung empfinden. 


VI. 


Die Wirthschaftsentwickelung hat wohl kaum einen Fortschritt 
gemacht, dem sich der Selbsterhaltungsbetrieb des Bestehenden 
nicht widersetzt hätte. Je grüfser der Fortschritt, um so weitere 
Kreise des Altgewohnten droht er zu entwurzeln, und um so 
heftiger büumen diese sich dagegen auf. Ihr Widerstand ist ver- 
geblich; denn es ist ja gerade die Unvollkommenheit des Be- 
stehenden, die überwunden werden soll und der die Kraft fehlt, 
die Entstehung einer hóheren und vollkommeneren Ordnung zu 
verhindern. Die wirthschaftlichen Vorzüge, die dem Trust eigen 
sind, lassen keinen Zweifel darüber bestehen, dafs er der Einzel- 
gesellschaft gegenüber einen weiteren Fortschritt bedeutet. Die 
Entwiekelung ist derjenigen ähnlich, die von der Einzelunter- 
nehmung zur Aktiengesellschaft führte; und wie die ersten Aktien- 
gesellschaften häufig den gewagtesten Spekulationen sich hingaben, 
wie sie weit und breit Zusammenbruch und Zwietracht veran- 
lalsten, so baben auch die Trusts in jugendlichem Uebermuthe sich 
oft zu spekulativen Sprüngen verleiten lassen. Doch wie die 
schädigenden Wirkungen, die sie im politischen Leben zeitigen, 
sich nicht mit Nothwendigkeit aus dem Wesen dieser Gesell- 
schaftsform ergeben, so sind auch die spekulativen Auswüchse 
eher eine Folge der rechtlichen Ordnung des Aktienwesens in den 
Vereinigten Staaten als eine unausbleibliche Begleiterscheinung 
der Trustorganisation. So lange jeder Staat seine eigene Rechts- 
ordnung hat, so lange die Trusts in dem einen Staat begünstigt 
und in dem andern Staate verfolgt werden, kann man kaum eine 
Beseitigung dieser Uebel erwarten. Eine nationale Regelung dieser 
Verhältnisse wären vor allem zu wünschen, denn nur die Bundes- 
regierung kann in wirksamer Weise allen spekulativen Aus- 
schreitungen und jeder Begünstigung der Trusts seitens der Ver- 
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kehrsanstalten entgegentreten. Allerdings würde eine solche 
Reform die Stellung der Einzelstaaten zur Unionsregierung völlig 
ändern. Bei der Eifersucht, mit welcher die Einzelstaaten ihre 
Autonomie wahren, ist die Annahme einer dahin zielenden Mals- 
regel sehr unwahrscheinlich. 

Es ist anzunehmen, dafs die Trusts in ihrer Preispolitik von 
selbst eine gemälsigte Richtung einschlagen werden. Sobald sie 
sich Ausschreitungen der Preisbestimmung schuldig machen, er- 
wecken sie neue Konkurrenten zum Leben, die ihrer Existenz sehr 
gefährlich werden können. Es liegt daher in ihrem eigenen 
Interesse, sich vor solehen Ausschreitungen zu hüten. 

Soweit die erziehliche Wirkung der Konkurrenz in diesem 
Falle versagen sollte, könnte man vielleicht auch an eive Be- 
steuerung der Trusts denken, bei welcher die Steuersätze in 
autonomer Weise mit den Preisen der Fabrikate steigen und 
fallen würden. Wenu eine derartige Steuer progressiv mit der 
Erhöhung der Preise stiege und unter einer gewissen Preisgrenze 
schneller als der Preis fiele, würde sie wie eine Prämie auf 
niedrige Preise und wie eine Strafe auf zu hohe Preise wirken 
können. Abgesehen von steuertechnischen Bedenken, welche gegen 
die Ausführbarkeit eines solehen Vorschlags sprechen, erhebt sich 
gegen denselben aber auch der Haupteinwand, daís dadurch Re- 
gierung und Gesetzgebung vor die unerfüllbare Aufgabe gestellt 
würden, die Preise für unzählige Erzeugnisse, deren Herstellung, 
Vertrieb und Verbrauch steten Wandlungen unterliegen, dauernd 
zu reguliren. 

Dagegen sollte der Staat jedenfalls volle Publizität über 
Organisation, Kapitalisation und Geschäftsführung der Trusts 
verlangen und erzwingen. Die Forderung möglichst weit- 
sehender Oeffentlichkeit ist vollkommen berechtigt, weil die 
Trusts infolge des eingreifenden Einflusses, den sie ‚auf das 
politische und wirthschaftliche Leben des Volkes ausüben, den 
Charakter und die Schranken einer Privatunternehmung nicht 
gewahrt haben. Es würde damit ein neuer Zweig der staatlichen 
Verwaltung entstehen, der die Einsetzung einer Trustbehörde 
nöthig machen würde, welche die ständige Aufsicht über die 
Trusts zu führen hätte. 

Alle Reformmalsregeln aber werden ihren Zweck verfehlen, 
solange die Regierung durch ihre Handelspolitik dazu beiträgt, die 


al 


den grofsen Kapitalvereiniguugen innewohnende Tendenz zur 
Monopolisirung des Marktes noch zu verstärken. Solange sie 
mittels des Schutzzolls jede auswärtige Konkurrenz fernhält, 
brauchen die Trusts um ihre Machtstellung nicht allzusehr be- 
sorgt zu sein, und können sie in ihrer Preispolitik sich Aus- 
schreitungen gestatten, die bei grölserer Freiheit des inter- 
nationalen Handels nicht ungestraft bleiben würden. Allerdings 
ist die Bildung internationaler Trusts nieht ausgeschlossen. Der 
Petroleumtrus; u. a. zeigen, dafs die Herrschaft der Trust- 
organisation keineswegs durch die staatlichen Grenzen beschränkt 
ist. Doch die trüben Erfahrungen, die mit dem internationalen 
Kupfersyndikat gemacht worden sind, haben gelehrt, dafs die 
internationalen Vereinigungen noch viel vorsichtiger und ge- 
müfsigter auftreten müssen als die nationalen. 

Eine Herabsetzung oder Beseitigung der Schutzzölle würde 
auch dann, wenn sie die Entstehung von Weltverbänden be- 
günstigen würde, zur inneren Gesundung der Trustorganisation 
und zur Reform der Trustpolitik unendlich viel beitragen. Ohne 
eine derartige Aenderung der äufseren Handelspolitik ist an eine 
Besserung der bestehenden Verhältnisse nicht zu denken, und sie 
wird um so nóthiger, je üppiger das Wachsthum der Trusts ge- 
deiht, und je weitere Gebiete der Volkswirthschaft sie ihrer 
Gewalt unterwerfen. 

Hiermit sind uur einige Reformmafsregeln angedeutet, die 
den Zweek haben, unter Wahrung der Vortheile, welche die 
Trusts der Volkswirthschaft bringen, die etwa vorhandenen Mifs- 
bräuche und Gefahren zu beseitigen. Sollte dieses Ziel erreicht 
werden, so wird der Charakter der Trusts eine Wandlung durch- 
machen, welche derjenigen ähnlich ist, durch welche die Aktien- 
gesellschaften ihre spekulativen Jugendsünden überwunden haben. 
Dann werden auch die engeren und weiteren Kreise der Volks- 
wirthschaft sich den neuen Verhältnissen, welche die Bildung des 
Trusts entstehen liefs, anpassen können, und es werden die Ver- 
wünsehungen verstummen, die ihn gegenwärtig auf seiner Lauf- 
bahn begleiten, die aber seine Weiterentwicklung nicht ver- 
hindern kóunen. 


Druck von Leonhard Simion in Berlin SW. 
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